El futuro del sistema de pensiones en España by Martínez Canals, Miguel
TRABAJO FIN DE ESTUDIOS
Título






Facultad de Ciencias Empresariales
Titulación





© El autor, 2018
© Universidad de La Rioja, 2018
publicaciones.unirioja.es
E-mail: publicaciones@unirioja.es
El futuro del sistema de pensiones en España, de MIGUEL MARTÍNEZ CANALS
(publicada por la Universidad de La Rioja) se difunde bajo una Licencia Creative
Commons Reconocimiento-NoComercial-SinObraDerivada 3.0 Unported.






FACULTAD DE CIENCIAS EMPRESARIALES 
 














































En  este  trabajo  se  analiza  el  sistema  de  pensiones  de  la  Seguridad  Social  y  su  viabilidad 
financiera futura. El sistema de pensiones en España es un sistema contributivo (Bismarkiano) 
y  de  reparto  que  trata  de  garantizar  a  través  de  las  cotizaciones  de  los  trabajadores  los 
ingresos de  las personas jubiladas y de aquellos colectivos que se encuentran en situación de 
necesidad.  En  primer  lugar,  el  trabajo  se  centra  en  describir  las  variables  que  condicionan 
dicho  sistema  (como  los años de  cotización necesarios para  recibir una pensión,  la edad de 
jubilación y la tasa de sustitución), así como la evolución de los ingresos y gastos de los últimos 
años. El actual sistema está condicionado por el envejecimiento futuro de la población y por la 
evolución del mercado de  trabajo. Para hacer  frente a estas cuestiones, en  la segunda parte 
del  trabajo  se analizan  las  reformas  implementadas a  lo  largo del último decenio, poniendo 
especial énfasis en  la  introducción del Factor de Sostenibilidad y del Índice de Revalorización. 
Finalmente,  se  contemplan  varias  propuestas  alternativas  a  las  ya  aplicadas  que  pretenden 
mejorar  la  sostenibilidad del  sistema,  como  son  fomentar  los planes de pensiones privados, 
financiar  con  los  Presupuestos Generales  las pensiones de  viudedad  y orfandad,  retrasar  la 
edad de  jubilación así  como alargar  la vida activa del  trabajador, y  se analizan  los puntos a 











the  revenues and expenses of  the  last years. The current system  is conditioned by both  the 
population's future aging and the evolution of the labor market. To face these questions, in the 
second  part  of  the work we  analyze  the  reformations  implemented  along  the  last  decade, 
putting special emphasis  in  the  introduction of  the  so‐called Factor of Sustainability and  the 
Index  of  Revaluation.  Finally,  several  alternative  proposals  that  seek  to  improve  the 
sustainability  of  the  system  are  contemplated. Among  them, we  highlight  those  leading  to 
foment  the  private  pension  plans,  to  finance with  the  General  Budget  the widower’s  and 
orphanage pensions, to retard the  jubilation age as well as to  length the worker's active  life. 
We analyzed the pros and cons of these measures related to their  future application. A very 
uncertain future  is contemplated for the system of pensions, since  it  is not accurately known 













































Como  bien  señalábamos  anteriormente,  en  su  camino  por mantener  un  equilibrio 
financiero, el Estado ha encontrado diversas dificultades a  las que hacer  frente, siendo en  la 
actualidad  los cambios en  las  tendencias demográficas y  la situación del mercado de  trabajo 
las  principales  amenazas  para  su  sostenibilidad.  Ante  estas  situaciones  es  de  obligada 
necesidad la toma de medidas que busquen garantizar su viabilidad financiera a medio y largo 
plazo.  En  este  sentido,  la  llamada  tasa  de  dependencia  evoluciona  ya  desfavorablemente, 
cargando  sobre  los  hombros  de  los  actuales  trabajadores  y  cotizantes  cada  vez  un mayor 
número  de  pensionistas.  Esto  puede  provocar  una  saturación  que  acabe  con  lo  que 




El  documento  comienza  describiendo  las  bases  del  actual  sistema  de  pensiones 
español, un  sistema caracterizado por  ser de  reparto, algo que  se contrapone al  sistema de 
capitalización  que  emplean  varios  de  nuestros  vecinos  europeos.  Una  vez  explicadas  las 
diferencias existentes entre ambos, se analiza la relevancia que tienen algunas variables como 
el empleo,  la tasa de sustitución,  la tasa de dependencia o el envejecimiento de  la población 




analizar  dicha  viabilidad  es  imprescindible  el  estudio  de  la  evolución  de  ingresos  y  gastos, 
cuestión  que  se  analiza  a  continuación.  Dado  que  los  ingresos  se  están  manteniendo 
constantes y los gastos continúan disparándose año tras año (con el incesante crecimiento del 
número de pensionistas principalmente),  los niveles de déficit  son muy preocupantes. Sin  ir 




Este  desfase  se  hace  aún más  evidente  en  las  fechas  en  las  que  al  Estado  le  toca 
afrontar las pagas extraordinarias, reduciendo el saldo del Fondo de Reserva. Dada la delicada 
situación  en  la  que  el  Fondo  de Reserva  ha  ido  encontrándose  con  el  paso  de  los  años,  el 
gobierno se ha visto obligado en 2017 a solicitar un préstamo para poder asumir el gasto de las 

















En  nuestro  país,  la  pertenencia  a  la  Seguridad  Social  y  el  pago  de  las  cotizaciones 
poseen  un  carácter  obligatorio  dado  que  es  probable  que,  de  no  ser  así,  personas  poco 
previsoras  pudieran  verse  en  situaciones  de  pobreza  o  necesidad  en  el  momento  de  su 
jubilación  por  una  mala  gestión  de  sus  recursos.  Además,  la  gestión  pública  de  posibles 
contingencias  es  más  eficiente  y  menos  arriesgada  que  la  gestión  privada,  debido  a  la 
posibilidad de quiebra de una y otra. Mientras esta posibilidad es real en el ámbito privado, el 
sector público cuenta con recursos adicionales con los que hacer frente a estos riesgos, como 
puede  ser  la  emisión  de  deuda  pública  o  los  impuestos. Además,  el  sector  público  es más 
equitativo,  ya  que  en  la  práctica  las  pensiones  se  utilizan  como  elemento  redistributivo  (a 
diferencia del sector privado, en el que las prestaciones se guían por criterios actuariales). 
En  la  actualidad,  la  Seguridad  Social  cuenta  con  un  presupuesto  de  gastos  para 








Jubilación Viudedad Orfandad  En  favor  de 
familiares 






pensiones de  jubilación y el 17 %, a  las pensiones de viudedad. El  resto del presupuesto  se 
reparte entre  las pensiones de  invalidez (10 %),  las de orfandad (1,5 %) y  las ayudas en favor 
de familiares (0,5 %). 
 
El  actual  sistema  de  pensiones  empleado  en  la  actualidad  en  nuestro  país  es  un 
sistema de reparto, aunque es preciso mencionar que no es el único existente, ya que pese a 










gasto de  las pensiones de  los  jubilados. Es decir, este sistema  financia  las prestaciones a  las 
cohortes pasivas mediante las cotizaciones de las cohortes activas.  
Los  jubilados  tendrán  derecho  a  percibir  pensión  siempre  y  cuando  hayan  cotizado  un 
mínimo de 15 años (y en los dos últimos antes de la edad de jubilación se haya cotizado) y se 
encuentren  en  edad  de  jubilación.  El Modelo  Bismarkiano  data  de  1881,  cuando  Bismark 
estableció una relación entre las cotizaciones y las pensiones. En estos sistemas, las pensiones 
son  una  función  creciente  de  la  renta  laboral.  Los  países  que  emplean  el Modelo  Bismark 




Con  contributivo nos  referimos a que existe una  relación positiva entre  lo que una persona 
cotiza en  toda su vida  laboral y  la pensión que percibe en edad de  jubilación  (un  trabajador 
que  cotiza mucho  a  lo  largo  de  trayectoria  laboral  va  a  obtener  una  pensión  acorde  a  su 
aportación). El hecho de que sea de prestación definida se refiere a que la tasa de sustitución 
de  las  pensiones  (relación  existente  entre  la  cuantía  del  último  salario  y  la  de  la  primera 
pensión obtenida) está definida en base al historial laboral del trabajador. 
En  los  últimos  tiempos,  con  el  llamado  factor  de  sostenibilidad  (del  que  hablaremos  a 
continuación),  se  ha  producido  un  ligero  avance  en  busca  de  un  sistema  de  contribución 
definida,  que  pretende  ajustar  de manera  automática  las  pensiones  a  los  incrementos  de 
esperanza vital. 
En  cuanto  a  la modalidad  asistencial  básica  o  no  contributiva  del  sistema  público  de 
pensiones  (Modelo Beveridge),  es preciso hacer  hincapié  en  que  se  financia  con  impuestos 
generales  (no  con  cotizaciones  como  en  el  Bismarkiano)  y  en  que  tiene  como  finalidad  la 







Beveridge  (Reino Unido,  1942)  y  persigue  la  introducción  de  un  sistema  de mínimos  como 
instrumento para combatir la pobreza. En dicho sistema, la tasa de sustitución es una función 
decreciente del nivel de renta  laboral. A esta modalidad asistencial básica se  le puede unir  la 
asistencia  social  interna  de  la  Seguridad  Social,  que  se  encarga  de  proporcionar  ayuda  a 




Sin  embargo,  el  sistema  de  reparto  no  es  el  único  que  podemos  encontrar  en  Europa, 




reparto,  se  añade  una  base  actuarial  con  el  objetivo  de  obtener  una  pensión  de  carácter 
vitalicio,  resultado de  la acumulación de aportaciones y del ahorro previo generado. A estos 

















Cuando  tratamos  en  profundidad  todos  aquellos  factores  y  situaciones  que  tienen 
influencia  sobre  el  sistema  de  reparto  de  las  pensiones  de  nuestro  país,  hay  que  prestar 




tasa  de  dependencia,  de  la  tasa  de  sustitución  y  del  empleo.  Las  últimas  tendencias 
demográficas en España denotan un mayor envejecimiento poblacional y un notable descenso 





edad activa,  y  se define en el  INE  como el  “ratio entre  la población mayor de 67 años  y  la 
población de 16‐66 años”. Esta tasa de dependencia dependerá del tamaño de la población en 




entre  la  pensión media  y  la  productividad media,  producto  de  la  tasa  de  sustitución  y  la 
participación de los salarios en el PIB. Cuanto mayor sea cualquiera de estos componentes de 
la relación, mayor será el gasto en pensiones y peor será la situación en términos de déficit.  
La  tasa de  sustitución es  la  relación existente entre  la pensión media y el  salario medio. En 
sentido estricto, la entendemos como la relación existente entre el último salario y la pensión 
del primer año. Está definida en función del historial  laboral del trabajador (años cotizados y 
bases  de  cotización).  Delimitar  la  tasa  de  sustitución  es  una  cuestión  clave  para  la 
sostenibilidad del sistema. Actualmente, en comparación con el marco europeo, nuestras tasas 
de  sustitución  son  elevadas.  Un  informe  reciente  de  la  OCDE  indicaba  que  la  tasa  de 
sustitución en España era del 80 %, mientras que la media de los países de la OCDE era del 62 
%. 
La evolución del empleo es otro de  los  aspectos  a  los que hay que prestar especial 
atención  a  la  hora  de  analizar  a  corto  plazo  la  situación  del  sistema  de  pensiones,  ya  que 
cuanto mayor  sea  la  caída del nivel de  empleo, menor  será  el  crecimiento del PIB  y de  las 
cotizaciones  de  los  trabajadores.  Como  consecuencia  de  ello,  el  gasto  en  pensiones  (en 
términos de PIB) será mayor.  
Analizando el sistema de pensiones en un horizonte temporal más  lejano,  la variable 
que  más  incidencia  tiene  sobre  el  mismo  es  el  progresivo  y  continuado  aumento  de  la 
longevidad de la población. Las previsiones a largo plazo estimadas por el INE en 2016 señalan 
que para dentro de poco más de 20 años,  la población que supere  los 67 años de edad será 
prácticamente  el doble de  la que hay  actualmente. Asimismo,  las proyecciones de  la OCDE 
para España  indican que para 2050, por cada 100  trabajadores habrá 75 pensionistas. Estos 




La esperanza de vida  tanto de  los hombres  como de  las mujeres de nuestro país es 
alta,  y  continuará  aumentando  según  las  previsiones  realizadas.  En  la  actualidad, 
prácticamente el 90% de  la población alcanza  la edad de 65 años, dato apenas  inimaginable 
hace casi un siglo. La tasa de fecundidad de 1,3 hijos es muy baja comparada con el resto de 
países desarrollados, algo que puede comprenderse con el problema del trabajo que sufren los 




Por  último,  el  proceso  de  envejecimiento  de  España  está  avanzando  de modo muy 
lento en comparación al resto de países europeos. Esta ralentización se debe a que los “baby 
boomers”  nacieron más  tarde  en  nuestro  país  que  en  el  resto  de  Europa,  y  también  está 
originada por el proceso inmigratorio que tuvo lugar a comienzos de siglo actual, que ayudó al 
rejuvenecimiento de la población. 
El  régimen  general  de  la  Seguridad  Social  funciona  de  la  siguiente  forma.  El  sector 
público  retiene  un  porcentaje  de  sueldo  al  trabajador  (la  cotización  del  trabajador  a  la 
Seguridad Social), y el empresario realiza un ingreso a nombre del trabajador de un porcentaje 
de  su  sueldo  (la  cotización  empresarial  a  la  Seguridad  Social).  Esta división de  la  cotización 
entre  trabajador  y  empresario  tiene  como  objetivo  repartir  el  coste  de  financiación  de  la 
Seguridad  Social.  Como  ya  ha  sido mencionado  anteriormente,  nuestro  sistema  de  reparto 




CONTINGENCIAS  EMPRESA TRABAJADORES TOTAL 
Comunes 23,60 4,70 28,30 
Horas Extraordinarias Fuerza Mayor 12,00 2,00 14,00 










PENSIONES  2005  2006 2007  2008 2009 2010 2011 2012 2013  2014  2015 Promedio 
2005‐2015 
JUBILACIÓN                   
‐ Nº Pensiones  1,27  2,8  1,12  1,51 2,07 2,02 2,06 1,6 2,28  1,97  1,49 1,84
‐ Gasto  7,04  7,4  7,82  7,09 6,62 6,89 4,74 4,67 5,87  4,07  3,66 5,99
‐ Pensión media  5,81  5,26 5,16  7,17 4,86 3,51 3,53 3,4 3,5 2,07  2,14 4,22
TODAS              
‐ Nº Pensiones  1,28  2,33 1,33  1,41 1,68 1,63 1,55 1,3 1,63  1,49  1,12 1,52
‐ Gasto  7  6,92 7,86  6,63 6,13 6,36 3,99 4,01 4,91  3,22  2,96 5,45




Como  hemos  señalado  anteriormente,  las  pensiones  de  jubilación  son  las  más 





En  comparación  con  la  evolución  que  sufren  en  ese mismo  periodo  el  total  de  las 
pensiones,  la evolución de  las pensiones de  jubilación es bastante más  llamativa, ya 













‐ La cuantía de pensión media de  jubilación oscila muy poco de  la cuantía de pensión 
media del  total de pensiones,  tal  y  como podemos  ver  en  el  gráfico que  aparece  a 
continuación  (Gráfico  3).  Es  en  el  año  2008  cuando  se  produce  un  incremento 
especialmente significativo en la cuantía media de pensiones, ligeramente superior en 
las pensiones de  jubilaciones que en el total. A partir de dicha fecha, como podemos 


































Regímenes  Incapacidad permanente Jubilación Viudedad 
   Número  P. Media Número P. Media Número  P. Media
Total sistema  951.871  937,14 5.884.135 1.071,01 2.365.468  649,19
Regímenes  Orfandad Favor de familiares Total 
  Número  P. Media Número P. Media Número  P. Media




Las pensiones más numerosas e  importantes  son  las de  jubilación, como claramente 
podemos  observar,  un  61,40%  sobre  el  total  de  las  pensiones  estatales.  En  orden  de 
importancia, le siguen las pensiones de viudedad que suponen un 24,68% del total. En menor 
proporción encontramos  las pensiones por  incapacidad, orfandad y a  favor de  los  familiares 
(en ese orden). En cuanto a  la pensión media, se observa claramente como  la pensión media 
por jubilación supera al resto. Dicha cantidad ha sufrido un incremento positivo en los últimos 




El deterioro que ha  experimentado  en  los últimos  años  las  cuentas de  la  Seguridad 
Social es más que notable. Para ponernos en situación, los déficits que se han registrado desde 
2011 han  llegado  a  alcanzar  en  el  año  2015  el  1,5% del  PIB  español.  Esto  contrasta  con  la 
situación que se vivió desde el año 2000 hasta el año 2008, años en los que, con un promedio 
del 1,1% del PIB, el saldo de dichas cuentas era positivo. Dicho declive, tal y como nos indica el 
Banco de España  (2017), se debe a que, mientras que  los gastos han  ido aumentando con el 
paso de los años, los ingresos se han mantenido constantes.  


















































La destrucción de empleo ha provocado que se  invierta  la situación que se vivía antes de  la 




este 2017 se ha  incrementado un 3% respecto a  la misma  fecha del año anterior, pero nada 
comparado  al  incremento  respecto  a  antes  del  inicio  de  la  crisis,  que  es  nada más  y  nada 
menos que de un 35%. 
En  cuanto  a  los  ingresos  del  sistema  de  la  seguridad  social,  principalmente  están 
constituidos  por  las  cotizaciones  sociales  (el  85%  de  los  ingresos  provienen  de  las 
contribuciones  de  los  trabajadores),  aunque  en  menor  medida  también  lo  están  por  las 
transferencias del Estado para cubrir pensiones no contributivas. Estos ingresos que percibe la 
Seguridad  Social  por  cotizaciones  sociales  están  determinados  por  el  tipo  efectivo  que  se 







Reserva, según  la Seguridad Social, surge como “consecuencia de  la exigibilidad  institucional 
para el sistema de  la Seguridad Social, en diferentes ámbitos y foros de dialogo entre fuerzas 
políticas y sociales y el Gobierno, de establecer  fondos especiales de estabilización y reserva 
destinados  a  atender  las  necesidades  futuras  en  materia  de  prestaciones  contributivas 
originadas  por  desviaciones  entre  ingresos  y  gastos  de  la  Seguridad  Social”.  Como 










parte  del  actual Gobierno:  no  agotar  los  15.900 millones  de  euros  con  los  que  contaba  el 
Fondo de Reserva a  comienzos de dicho año  (probablemente por el  coste político que esto 
tendría). Y para el año 2018 todo apunta a que el Gobierno se verá en la obligación de solicitar 




La  ley  que  regula  el  funcionamiento  del  Fondo  de  Reserva  limita  el  dinero  que  se 
puede consumir del mismo anualmente: Generalmente  la cantidad que se consuma no ha de 
superar  el  3%  del  gasto  anual  en  pensiones  contributivas.  Dicho  límite  está  suspendido 














observa una  tendencia decreciente  en  el  tiempo,  alcanzando  en  2011  su  saldo más  alto. A 
partir de  ahí,  se produce un desplome  acentuado  especialmente  en  el  año 2016, donde  se 
consume más de la mitad del saldo disponible. A partir de ese momento, la situación se vuelve 
crítica, y para no agotar el Fondo de Reserva, el gobierno, tal y como acabamos de comentar 




Tanto  la  cifra  del  préstamo  empleado  en  2017  como  la  cantidad  prevista  por  la 
Seguridad Social para el Fondo de Reserva nos dejan entrever una diferencia entre ingresos y 
gastos de 18.000 millones de euros  (números  rojos que equivalen  al 1,6% del PIB).  ¿Y  si el 








La  suma del déficit en el que está  inmerso el  sistema de pensiones de  la  Seguridad 
Social  actualmente  y  del  incesante  incremento  de  la  esperanza  vital  que  se  viene 
experimentando en nuestro país en los últimos tiempos ha provocado que en los últimos años 
se  tomaran  una  serie  de  medidas  con  un  propósito  muy  claro:  lograr  mantener  la 
sostenibilidad del sistema de pensiones público, solidario y de reparto. Entre dichas medidas, 
circunscritas a lo que el Pacto de Toledo recomienda, unidas a la aceleración de las medidas ya 




Con  la  Ley  27/2011  de  Adecuación,  Actualización  y Modernización  de  la  Seguridad 
Social, se llevan a cabo reformas de los principales parámetros que configuran la prestación de 




















de  “medidas para  favorecer  la  continuidad  en  la  vida  laboral de  los  trabajadores de mayor 
edad y promover el envejecimiento activo”.  
España, como el resto de países europeos, debe adaptarse a los cambios demográficos 
que  tienen  lugar  en  la población  y  tratar de mantener  la  sostenibilidad  y  viabilidad  a  largo 
plazo de su sistema de pensiones. El número de pensiones cada vez se prevé mayor, al  igual 
que  el  importe medio  de  las mismas  y  el  horizonte  temporal  estimado  para  pagar  estas 
pensiones a los jubilados (acorde con los incrementos de esperanza de vida previstos). Es por 
ello  que  deben  estudiarse  medidas  a  aplicar  para  evitar  un  descalabro  del  sistema  de 
pensiones en el futuro.  
Entre esas medidas, como después veremos en el apartado 5, podemos encontrar por 
ejemplo el retrasar  la edad de  jubilación de  los trabajadores, aumentar  la vida  laboral de  los 
mismos o fomentar  la participación en el mundo  laboral de  los trabajadores de mayor edad. 
Para que se produzcan estas situaciones, se recomienda establecer un vínculo entre la edad de 
jubilación y  la esperanza de vida,  favorecer  la prolongación de  la vida  laboral del  trabajador 
(fomentando el aprendizaje o bien generando oportunidades de trabajo para gente de mayor 










jubilación  anticipada  y  acredite  un  mínimo  de  cotización  de  33  años  entre  otros 
requisitos. 
2) Derivada  de  la  voluntad  del  interesado:  Con  respecto  a  la  modalidad  comentada 
anteriormente encontramos ligeras variaciones en cuanto a las condiciones de acceso. 
Se requiere que haya un mínimo de cotización de 35 años por parte del trabajador, y 
que  la edad del mismo no supere en más de 24 meses a  la edad de  jubilación que  le 
corresponde. Si se cumplen estas dos condiciones, se obtendrá una pensión superior a 
la mínima que correspondería al trabajador al llegar a los 65 años.  
En  lo que a  la  jubilación parcial respecta, siempre que  la reducción de  la  jornada  laboral 
oscile entre el 25 y el 50% del  tiempo de  trabajo,   hemos de destacar que para optar a una 
jubilación parcial sin contrato de  relevo se establece que el  trabajador debe cumplir con  las 




En  lo  que  regula  la  Ley  23/2013,  el  Factor  de  Sostenibilidad,  definido  como  un 
“Instrumento  que  con  carácter  automático  permite  vincular  el  importe  de  las  pensiones  de 
jubilación  del  Sistema  de  la  Seguridad  Social  a  la  evolución  de  la  esperanza  de  vida  de  los 
pensionistas,  a  través  de  la  fórmula  que  regula  esta  norma,  ajustando  las  cuantías  que 
percibirán  aquellos  que  se  jubilen  en  similares  condiciones  en  momentos  temporales 
diferentes”,  ajusta la pensión inicial de jubilación de modo que el importe total que perciba un 
pensionista  a  lo  largo  de  toda  su  vida  que  acceda  al  sistema  de  pensiones  dentro  de  un 
número  X  de  años  (en  los  que  se  prevé  que  la  esperanza  de  vida  haya  aumentado)  sea 
equivalente al importe total que perciba una persona que entra en el sistema de pensiones en 




el  riesgo  existente  ante  un  envejecimiento  poblacional  y  ajustamos  la  equidad 
Intergeneracional de las pensiones de jubilación.  
El objetivo final de  la aplicación del Factor de Sostenibilidad no es otro que garantizar un 
equilibrio  del  sistema  de  pensiones  a medio‐largo  plazo.  Se  aplica  solamente  una  vez  para 
determinar el importe inicial de las nuevas pensiones de jubilación.  
Para dicha aplicación, que tendrá lugar a partir del 1 de Enero del año 2019, se emplea una 
fórmula matemática  que  utiliza  periodos  quinquenales  para  determinar  la  evolución  de  la 
esperanza de vida. La misma se apoya en las tablas de mortalidad de la población pensionista 
que elabora la Seguridad Social y en una edad referencia de 67 años: 





‐ ∗  Variación  interanual  en  periodo quinquenal de  la  esperanza de  vida  a  los  67 
años, obtenida en  las tablas de mortalidad. Para  la obtención de dicho parámetro, se 
emplea la siguiente fórmula:  ∗  (Periodo 2019‐2023) =  /  
Como  ya  hemos  mencionado  en  anteriores  apartados,  en  nuestro  actual  sistema  de 
reparto  cobra  especial  relevancia  su  sensibilidad  a  la  tasa  de  dependencia  (número  de 
personas  que  perciben  pensión  por  cada  persona  ocupada).  El  previsible  incremento  de  la 
cantidad de pensionistas (en vista al continuo aumento de la esperanza de vida en la población 
española),  así  como  las  previsiones  que  apuntan  a  un  incremento  de  la  cuantía  de  las 
pensiones en el futuro más cercano antojan unas cifras inabordables para la Seguridad Social, 






su modalidad contributiva,  incluido el  importe de  la pensión mínima,  serán  incrementados a 
comienzos de cada año en función del índice de revalorización, previsto por la correspondiente 
Ley de Presupuestos Generales del Estado”.  
Hasta hace no muchos años  se ha venido concretando  la  revalorización periódica de  las 





cómputo de  las cotizaciones de  la Seguridad Social, en  lugar del  IPC (índice empleado en ese 
momento), recomendación que finalmente fue aprobada por el Congreso. La Ley 23/2013 se 
hizo eco de esta  recomendación del Pacto de Toledo, y estableció como  índice  regulador el 
llamado  Índice  de  Revalorización.  Dicho  índice  entró  en  vigor  a  partir  del  año  2014, 
sustituyendo al  IPC, empleado anteriormente. El objetivo del  Índice de Revalorización no era 
otro que garantizar la sostenibilidad financiera del sistema de pensiones y su suficiencia.  
El  índice  de  revalorización  de  las  pensiones  se  determina  según  la  siguiente  fórmula 
matemática: 
Ḡ , ‐ Ḡ , ‐Ḡ ,  [





‐ Ḡ , : Media móvil aritmética centrada en t+1 de once valores de tasa de variación en 
tanto por uno de los ingresos del Sistema de la Seguridad Social. 
‐ Ḡ , : Media móvil aritmética centrada en t+1 de once valores de tasa de variación en 
tanto por uno del número de pensiones contributivas de la Seguridad Social. 
‐ Ḡ , : Media móvil aritmética centrada en  t+1 de once valores de  tasa de variación 
del  efecto  sustitución  en  tanto  por  uno.  Dicho  efecto  se  define  como  la  variación 
interanual  de  la  pensión  media  del  sistema  en  un  año  en  ausencia  de  índice  de 
revalorización en dicho año. 
‐ : Parámetro que oscilará valores entre 0,25 y 0,35. 
‐ ∗ : Media móvil  geométrica  centrada  en  t+1 de once  valores del  importe de  los 
ingresos del sistema de Seguridad Social. 










el aumento gradual de  la edad de  jubilación de 65 a 67 años, así como el  incremento de  la 
cuantía de años cotizados para determinar el importe de la pensión, que pasa de 15 a 25 años 
cotizados.  Si  todo  continúa  según  lo previsto,  estas modificaciones  estarán  completadas  en 
2027. 









anual de  la cifra de años cotizados necesaria para el cálculo de  la cuantía de  la pensión. En 
otras palabras, para calcular  la pensión antes de  la  reforma  se  tenían en cuenta 15 años de 










































Según nos explica  la Seguridad Social,  la base  reguladora  se computa: “Las bases de 
cotización  de  los  últimos  24 meses  inmediatamente  anteriores  al mes  previo  al  del  hecho 
causante  se  computan  en  su  valor  nominal.  Las  bases  de  cotización  restantes  se  actualizan 
según  la evolución del  IPC desde el mes a que aquellas correspondan hasta el mes  inmediato 
anterior a aquel en que se inicie el periodo a que se refiere en el párrafo anterior”. 














La  Seguridad  Social  añade,  no  obstante,  que  los  porcentajes  anteriores  tendrán  su 
aplicación a partir de 2027.  
= Base reguladora. 
=  Base  de  cotización  del  mes  i‐ésimo 
anterior al mes previo al del hecho causante. 
= Índice general de precios al consumo del 

























Se da un nuevo punto de  inflexión  con  la aplicación del  Índice de Revalorización, ya 
que  a  partir  de  ahora  se  centran  los  esfuerzos  en  vincular  la  actualización  anual  de  las 





Seguridad  Social  del  0,25%,  límite  que  incluye  en  sí  el  límite  máximo  de  percepción  de 









características  particulares  del  sistema  de  pensiones  en  cuestión.  Los  últimos  informes  del 




En  el  mismo  documento,  encontramos  también  referencias  a  otros  autores  de 















clara:  la  reforma  de  2011  contribuye  de  modo  significativo  a  reducir  el 
incremento  esperado  del  gasto  en  pensiones,  aunque  no  garantiza  la 
sostenibilidad financiera del sistema de pensiones.  
 
o Díaz‐Giménez  y  Díaz‐Saavedra  (2016)  y  Sánchez  (2014)  coinciden  en  esta 
ocasión  con  lo  que  afirma  el  Ageing  Working  Group,  y  consideran  que  el 




‐ Con  la  reforma  de  2013  se  avanza  de  forma  notoria  en  la  estabilización  del  gasto 
público en pensiones sobre el PIB.  
 
o El Ageing Report  (informe  elaborado por  el Ageing Working Group) del  año 






o Los  trabajos  de  Díaz‐Giménez  y  Díaz‐Saavedra  (2016)  y  Sánchez  (2014) 
coinciden con el Ageing Report de 2015 en que con la introducción del Factor 
de Sostenibilidad y del Índice de Revalorización en la reforma del año 2013 se 
contribuye  a  una mejora  de  la  sostenibilidad  financiera  del  sistema  a  largo 
plazo,  sin  incorporar  nada  adicional  a  los  ingresos.  Si  nos  situáramos  en  un 
escenario optimista en el que  la  inflación retornara a  los valores próximos al 






menor del 2%,  atendiendo  a que  la  revalorización no puede  ser menor que 
0,25%  ni mayor  que  el  resultado  de  sumar  a  0,5%  el  incremento  del  IPC, 



















en el 7%. Con este escenario,  se  consigue  contrarrestar entre el 35‐50% del 
aumento  del  gasto  que  origina  el  envejecimiento  de  la  población, mientras 
que el impacto de la reforma del 2013 sobre la tasa de sustitución neutraliza el 
resto  de  las  presiones  sobre  el  gasto  en  pensiones.  Atendiendo  a  dicho 




mecanismo  de  revalorización,  que  lleva  a  incrementos  por  debajo  de  la  inflación 
mientras no se alcance el equilibrio ingresos‐gastos del sistema. Mediante el Índice de 




la pensión de  jubilación a  la  longevidad de  cada generación,  tratando que parte del 













resuelva  el  déficit  de  las  cuentas  de  la  Seguridad  Social,  pero  de momento  no  ha  llegado 






Una  opción  a  aplicar  sería  establecer  una  mayor  relación  entre  lo  que  un  individuo 
contribuye  y  las  prestaciones  que  recibe.  De  esta  forma  se mejoraría  la  contributividad  al 
sistema,  y  por  tanto  sus  ingresos.  Actualmente,  es  necesario  que  una  persona  que  quiere 
acceder al 100% de su pensión haya cotizado un mínimo de 35 años. Medidas como ampliar 
este  horizonte  a  toda  la  vida  laboral  del  trabajador,  elevar  el  número  de  años  mínimos 
necesarios para obtener el 50% de la cotización, que actualmente es de 15 años, o reducir las 
tasas  de  aumento  del  porcentaje  por  cada  año  adicional  de  cotización,  junto  con  un 









los  70  años,  afirman  que  cualquier medida  que  prolongue  la  edad  laboral  del  trabajador  o 
desincentive  la  jubilación  anticipada  sería  beneficiosa  para  la  sostenibilidad  financiera  del 
sistema, ya que disminuiría  la necesidad de aplicar  recortes en  la  tasa de sustitución. Según 
nos muestra  la  consultora Price Waterhouse Coopers  (PwC) en  su último  informe publicado 
“Por  un  sistema  de  pensiones  sostenible  e  inteligente”,  un  aumento  de  la  edad  legal  de 
jubilación  por  encima  de  los  67  años  tendría  doble  impacto,  ya  que  se  daría  una mayor 
cotización por parte del  trabajador, y una minoración de  los años que  se  tendría que pagar 














pensión en  relación a  lo que  se haya  cotizado y aplicar el  factor de  sostenibilidad de modo 
individual  llevarían  a  nuestro  sistema  de  pensiones  a  acercarse  a  lo  que  es  entendido 
actualmente como un sistema de cuentas individuales nocionales de contribución definida.  
La  principal  ventaja  que  se  obtendría  con  la  instauración  de  un  sistema  así  es  la 
transparencia que este genera, ya que los sistemas de cuentas nocionales registran todo lo que 
cotiza el  trabajador a  lo  largo de su vida  laboral. Para  tomar decisiones de ahorro correctas, 
debemos  conocer  lo que  vamos  a  cobrar  en un  futuro,  y  la  transparencia  en  el  sistema  es 
fundamental para dicho aspecto, ya que además irá acompañada de mayor oferta de trabajo y 










financieros  que  sirvan  de  suplemento  a  las  futuras  pensiones  del  sistema. Muchos  países 
cuentan ya con un sistema así, obteniendo  las ventajas de  la capitalización, pero también sus 
inconvenientes. 




También  encontramos  muchas  propuestas  que  modifican  aspectos  sustanciales  del 
sistema actual de pensiones de la Seguridad Social: 
 Eliminar los topes máximos y mínimos de cotización  




Con  la aplicación de dicha medida,  la tasa de crecimiento de  las cotizaciones dependería 
en  sentido  estricto  del  crecimiento  de  los  salarios  nominales,  algo  que  no  ocurre  en  la 
actualidad  con  la  presencia  de  dichos  topes.  Con  este  destope,  el  tipo  efectivo  de  las 
cotizaciones  legales  se  vería  igualado  al  tipo  legal  del  28,3%,  algo  que  afectaría  de modo 
negativo  al mercado de  trabajo:  los  costes  laborales  se  verían  incrementados,  y  con  ello  el 
empleo  y  la  productividad.  Así  mismo,  también  supondría  un  incremento  del  gasto  en 
pensiones debido al aumento de las bases reguladoras determinantes de la pensión, algo que 







la  llamada  “contribución  social” que emplea nuestro país vecino,  se  financia el gasto  social, 
que tiene en el gasto de pensiones su mayor partida. Se paga en el impuesto sobre la renta en 
forma  de  suplemento,  y  no  lo  hacen  los  trabajadores  únicamente,  sino  todos  los 
contribuyentes del país. Esta medida genera motivo de debate entre nuestras fuerzas políticas, 
contando  con  el  apoyo  de  Podemos  y  la  negativa  de  Ciudadanos,  que  considera  que  los 
impuestos no son  la solución al problema de  la Seguridad Social, ya que  los  trabajadores en 
activo  están  soportando  la  mayor  carga  tributaria  de  la  historia  de  España.  Opinión  que 
comparte también Eduardo Bandrés, director de Economía Publica y de Bienestar de Funcas. 
 Destinar las pensiones de viudedad y orfandad a los Presupuestos 




se  basa  en  el  hecho  de  que  los  receptores  de  estas  prestaciones  no  han  contribuido 





Este  hecho  de  transferir  la  financiación  de  pensiones  de  orfandad  y  viudedad  de  la 
Seguridad Social a la Administración Central supondría un incremento de la imposición general 













que  cada  vez  somos  más  conscientes  de  que  tendremos  responsabilidad  directa  en  la 
financiación de nuestras pensiones dada la crisis que atraviesa el actual sistema de pensiones 
de la Seguridad Social, tal y como afirma Natixis Global AM. 





económicas. Recientemente, el  gobierno, dadas  las  advertencias que el  FMI ha hecho  a  los 
nuevos  jubilados (estos perderán casi un 30% de su capacidad a  lo  largo de su  jubilación), ha 
puesto  en  marcha  un  proyecto  de  modificación  del  Reglamento  de  Planes  y  Fondos  de 
pensiones para tratar de incentivar la contratación de estos planes por parte de los jóvenes. En 
dicho plan, se pretende  reducir  las comisiones de gestión y ofrecer  la posibilidad de  llevar a 
cabo un  rescate a 10 años  sobre el plan de pensiones. Estamos hablando de un punto muy 
interesante a  tener en cuenta por  los  jóvenes, quienes con pequeñas aportaciones desde su 
incursión en el mundo laboral, pueden generar rendimientos y beneficios para su futuro. 
Pero  esta  opción  no  es  la  única,  ya  que  hay  alternativas  como  los  planes  de  previsión 
asegurados, que son seguros de previsión en  los que el contratante obtiene una rentabilidad 
mínima garantizada.  Otra alternativa es la que nos proponen los planes individuales de ahorro 








un  horizonte  temporal  bastante  corto.  El  Fondo  de  Reserva  se  encuentra  en  una  situación 
crítica,  incluso  algunos  analistas  apuntan  a  su desaparición en  los próximos años; el Estado 
solicita créditos con los que hacer frente a las pagas extraordinarias y no se prevé un atisbo de 
mejora  en  el  horizonte  cercano,  sino  todo  lo  contrario.  Los  ingresos  continúan  estancados, 
pese a que el número de afiliación ha experimentado una evolución positiva en  los últimos 
tiempos, el empleo no termina de arrancar y los gastos a los que debe hacer frente el sistema 







de  activar  alguna  vía  alternativa  a  la  tradicional pensión pública.  Entre  todas  las  soluciones 
propuestas por diferentes expertos, hay una en especial que ha de  comenzar a ponerse en 
marcha, ya que bajo mi opinión, es la más viable de todas las comentadas. Se trata de activar 
la  vía  privada  para  poder  asegurar  que  en  un  futuro  el  trabajador  perciba  una  pensión  de 








pública,  que  al  ritmo  que  lleva,  va  a  acabar  con  el  sistema  de  pensiones  tal  y  como  lo 
conocemos, sino que se complementará este camino con una pensión de carácter privado que 
permita mayor tranquilidad al trabajador de cara a su futuro. 








forma  positiva,  mejorando  también  la  productividad  con  ello.  Todas  estas  modificaciones 







La  situación que afrontamos en  los próximos años en muy  incierta, ya que no  sabemos con 
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